






渡 辺 宏 之 訳
［はじめに］
本稿は、「フランスにおける公開買付規制」について、フランスの弁護士であ
る Bertrand Cardi（ベルトラン カルディ）氏により執筆された英語原稿「Fren-
ch public takeover law and practice」（2013年５月、未公刊）を、渡辺が日本語に
翻訳したものである。カルディ弁護士は、公開買付け等のM&A案件を専門的








公刊している。Olivier Diaz＝Emmanuel Brochier＝Bertrand Cardi＝渡辺宏之
「フランスにおける企業買収ルールの解釈と運用（２）～買付者・対象会社・少
数株主の戦略を中心に（フランスM&A弁護士との対話②）」早稲田法学87巻１号
89頁（2011年）、Olivier Diaz＝Emmanuel Brochier＝Bertrand Cardi＝Hiroyu-









をめぐる下記の質疑記録 のついても、本稿および上記 と質疑記録と ごもに 参照
②
95








１号109頁 (2011年）、Hubert Segain＝Edouard Thomas＝Hiroyuki Watanabe,
French Takeover Rules and Practices
式
～Interactions between Market Prac-
tices and Takeover rules,季刊企業と法創造29号51頁 (2011年）、Laurent Meyer




























































































































株付 買戻プロ時の ム式公開買 ラグ 継続の








































































































(４) ある論者は、このようなケースには証券の貸出し（pre?tes de titres）及び買戻特約付売
買（pension livre?e）が含まれると考えている。THIERRY BONNEAU,“La re?forme2005















































































(９) Lagarde?re Groupe, CBV, 1993年４月21日第93-1068号。この事案において CBVは、
Arjil Groupe及び GECとの間の協調行動及びArjil Groupe及び Daimler Benzとの間の
共同行為には共通の目的（すなわち、Lagarde?re Groupeに対するArjil Groupeの支配を











































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































（富士通による GFI Informatiqueの株式の公開買付け及びH Partners Distributionによる















































































































































































































































































































































































































































































































































(34) 2011年12月、Foncie?re Paris Franceの取締役は、PHRVによる敵対的公開買付けを












































































































































































少 ー数株主に対するバイアウト・オファ れ手続の後に行わ イるスク ズー
トアウ
翻 訳（渡辺) 141
であることが通常で、少数株主に対するバイアウト・オファーを認めるAMFの
決定に対しては、少数株主が異議を申し立てる可能性が高い。
ほとんどの場合には、少数株主に対するバイアウト・オファーの文書におい
て、スクイーズアウトに着手する旨の決定が予告されている。従って、スクイー
ズアウトは、少数株主に対するバイアウト・オファーの終了の翌日に実行され
る。
13．2 セルアウト
主要株主が単独で又は他人と協調して上場会社の議決権の95％以上を保有する
場合には、少数株主は、主要株主に対して少数株主に対するバイアウト・オファ
ーを申請すべきことを命ずるよう、AMFに要求することができる（AMF一般規
則第236-1条）。
AMFは、実際には、対象会社株式の流動性が充分でなく、合理的な期間内及
び価格にて市場で売却することができない場合にのみ、この要求を受け容れる。
少数株主に対するバイアウト・オファーは、上記で説明したものと全く同様の
ルールに従って行われる。
早法89巻１号（2013）142
翻 訳（渡辺) 143
早法89巻１号（2013）144
